












































Los bienes de colección  son aquellos objetos que  tienen  la  condición de  ser  “objeto de apreciación”, 
habida  cuenta  de  las  características  específicas  que  los  distinguen  de  los  demás,  escasez,  rareza, 
estimación singular o estimación global. Los activos numismáticos pertenecen a estos bienes, objeto de 
estudio en este artículo. 
Los  activos  numismáticos,  son  activos  cuyo  rendimiento  no  está  directamente  relacionado  con  la 








oro,  mas  el  propio  metal  precioso,  con  el  fin  de  construir  aquella  cartera  que  mejor  se  adapte  al 








apreciación”, habida cuenta de  las características específicas que  los distinguen de  los demás, escasez, 
rareza, estimación singular o estimación global. 
Las características principales de un Bien de Colección (BdC) son las siguientes1: 
Tangibilidad, uno posee en propiedad el valor de  su  inversión. Valor –  refugio, entendemos por él, a 
aquel activo (físico o financiero) que por sus especiales características de oferta y demanda, quedan al 
margen de las crisis de los mercados financieros así como de las economías reales. Universalidad de los 
mercados,  estos  bienes  pueden  venderse  en  cualquier  parte  del  mundo  y  están  universalmente 
aceptados. Accesibilidad, esta es una característica referida a  las mondas en particular, prácticamente 
cualquier  inversor/coleccionista  tiene  suficiente  disponibilidad  de  efectivo  para  adquirir  activos 
numismáticos.  Revalorización,  los  Bienes  Tangibles  se  revalorizan  con  el  paso  del  tiempo  debido 
principalmente a la escasez, rareza y antigüedad, produciendo que el valor de este tipo de bienes crezca 
constantemente.    Previsionalidad  de  ahorro,  estas  inversiones  prevén  un  ahorro,  son  inversiones  a 
medio y  largo plazo;  (Coca, 1998). Aparte de estas  seis  características  comunes, habría que  incluir al 
coleccionismo  y  a  la  rentabilidad  de  disfrute,  puesto  que  estos  bienes  que  son  coleccionados 




Su  venta  se  puede  hacer  en  cualquier  parte  del  mundo  al  ser  unos  bienes  físicos  y  al  estar 
                                                            










Existe  un mercado primario  y  un mercado  secundario,  similar  al mercado  financiero  en  cuanto  a  su 
funcionamiento. Un mercado  primario  donde  se  realizan  las  primeras  relaciones  de  compra  –  venta 
entre emisores y compradores. Compradores representados en las figuras de: comerciantes (comercios 
especializados,  casas de  subastas y galerías);  coleccionistas  (coleccionista/inversor) e  inversores, y un 
mercado  secundario  donde  las  relaciones  comerciales  que  se  establecen  son  básicamente  entre 
compradores y vendedores, donde tienen lugar las primeras cotizaciones de precios de estos bienes, lo 
que implica un dinamismo y una permeabilidad del mercado. 
El  enlace  entre  ambos mercados  se  personifica  y  según  los  casos  adquiere  un  role  específico.  En  el 
mercado  numismático,  el  grupo  estaría  integrado  por  los  comerciantes  (comercios  especializados  y 
casas  de  subastas),  los  coleccionistas  (coleccionistas/inversores)  y  los  inversores  (sociedades  de 
inversión  en  numismática,  sociedades  con  departamentos  numismáticos  y  el  inversor  por  cuenta 
propia).  
La  principal  fuente  de  demanda  de  los  bienes  de  colección  proviene  de  los  coleccionistas  y  de  los 
inversores.  A  diferencia  del  coleccionista,  que  en  esta  afición  encuentra  una  actividad  de  disfrute 
personal y con ello, una rentabilidad de disfrute, el inversor se mueve por criterios preferentemente de 
rentabilidad.  Ambas  figuras  se  complementan  y  sin  la  existencia  de  uno,  no  tendría  sentido  la 
perpetuidad  del  otro;  llegando  a  ser  una  figura  poseedora  de  “dos  caras”,  una  coleccionista  y  otra 
inversora. 
Las principales vías de comercialización de Bienes de Colección (BdC) son, las galerías, los anticuarios, las 
almonedas,  los  comercios  especializados,  las  casas  de  subastas,  los  supermercados  de  arte,  los 
desembalajes,  los  mercadillos,  las  sociedades  de  inversión  en  BdC,  los  coleccionistas  privados  y  los 








tasa  y  le  proporciona  un  valor.  Desde  este  punto,  distinguimos  entre  activos  financieros  y  activos 
alternativos,  definiendo  estos  últimos,  como  aquellos  cuyos  rendimientos  no  están  directamente 
relacionados con los mercados financieros, es decir, con la evolución de estos mercados. Consideramos 














Desde el punto de vista de  la  inversión,  los activos tangibles de colección, como cualquier otro activo, 
poseen como características  la rentabilidad, el riesgo y  la  liquidez;  la  liquidez, es el principal problema 
de estos activos, puesto que aunque existen numerosas vías para su comercialización, su conversión en 





En  la  actualidad,  el mercado  numismático  internacional  está  en  auge,  detectándose  un  aumento  de 
coleccionistas, dado que  la  frecuencia y  calidad de  las  subastas ha  crecido espectacularmente. Es un 
mercado  activo  y  bien  organizado,  aseveración  avalada  por  el  análisis  de  los  catálogos  nacionales  e 
internacionales de casas de subastas, asociaciones y diversos estudios, tales como, Dickie et al, 1994 y 
Brown,  2005,  siendo  este  último,  quien  utilizando  datos  de  la  American  Numismatic  Association, 
determinaría que el mercado numismático tiene un volumen de negociación, excluyendo  las monedas 




Los  activos  numismáticos  están  compuestos  por  las  monedas  históricas,  que  son  aquellas  que  han 
estado  o  están  en  circulación,  como  por  ejemplo,  los  denarios  romanos,  la  peseta,  el  dólar 
estadounidense,  etc.;  las monedas  conmemorativas4,  que  son  aquellas  que  emite  un  gobierno  para 
conmemorar algún suceso, y suelen estar acuñadas en metales preciosos y con tiradas pequeñas; y las 




cinco  años,  eran  consistentemente  altas,  siendo  para  las  monedas  americanas  de  un  9,5%  para  el 
periodo 1969‐1974; de un 32,4% para el periodo 1974‐1979 y de un 11,3% para el periodo 1979‐1984. 
Berman  y  Schulman  (1986),  realizan  un  estudio  de  las  mejores  inversiones  estadounidenses  por 
beneficio  para  diferentes  periodos.  Entre  las  que  destacamos  las  monedas  históricas,  las  monedas 
bullions de oro y de plata,  siendo  sus  rentabilidades de 20,4%, 6,9% y 3,5%  respectivamente para el 
periodo 1975‐1985, y de 17,7%, 15,5% y 8,7% para el periodo 1970‐1985.  Lombra  (2003),  calcula  las 
rentabilidades medias de  los activos numismáticos americanos5  siendo  las  rentabilidades del 14,23%, 



















utiliza el activo tangible de colección como subyacente de un proceso  inversor. Por tanto,  la  inversión 











ahorrador  a  la  hora  de  colocar  sus  recursos  financieros  en  el  mercado:  la  obtención  de  la  mayor 
rentabilidad con el menor riesgo posible. 
Las  conclusiones  alcanzadas  por  Markowitz  en  el  desarrollo  de  sus  teorías  han  resultado  de  suma 
utilidad, tanto en el plano académico como en el plano profesional. De los resultados se desprende que 
la  posibilidad  de  alcanzar  una  determinada  rentabilidad  invirtiendo  en  una  cartera  diversificada  de 
activos  financieros es  función directa del riesgo asumido en el proceso. No obstante, es destacable el 
hecho de que  los niveles de riesgo pueden ser reducidos de manera  importante si  la diversificación es 
realizada  de  la  manera  adecuada,  esto  es,  si  las  inversiones  que  compren  las  carteras  están  poco 
correlacionadas  entre  sí.  Evidencia  de  ello  se  observa  al  analizar  los  efectos  que  la  inversión 
internacional puede tener en la rentabilidad y riesgo de las carteras de valores (Solnik, 1974). 
La  existencia  de  riesgos  no  diversificables  que  afectan  a  los  activos  financieros,  aunque  en  distinto 
grado, proporcionan al  inversor  la “tarea” de encontrar activos acordes a su perfil de riesgo mediante 
una adecuada gestión del riesgo. Algunos estudios hacen hincapié en el carácter estable de inversiones 
como  son  la  filatélica,  numismática  o,  en  definitiva,  la  inversión  en  activos  tangibles  de  colección 
(Sharpe, 1963). En esta línea Sharpe y Alexander (1990), en su obra “Investments”, de manera general, 
califican a  los “activos  tangibles”, como activos que sirven para cubrirse contra  la  inflación mejor que 
otros como las acciones o los bonos. 








ponderaciones de  los activos; 2 Las varianzas de  las  rentabilidades de cada uno de  los activos; y 3 La 
correlación existente entre cada uno de los activos. 
Este último factor es clave para la construcción de carteras, ya que implica que al aumentar el número 




optimizar un sistema de ecuaciones basado en  la rentabilidad y en el riesgo de  la cartera. Fruto de  la 
maximización  de  la  función  de  rentabilidad  de  la  cartera  obtendremos  la  curva  que  recoge  todas 
aquellas carteras eficientes existentes en el mercado y al obtener el punto de corte de esta curva con la 
curva  de  aversión  al  riesgo  del  inversor,  que  se    puede describir  como  una  función  de  utilidad,  nos 
proporcionará aquella combinación de activos que posee el mejor binomio rentabilidad / riesgo acorde 
a las preferencias del inversor.  
Desde  que  Markowitz  se  planteara  este  problema  de  gestión  de  carteras,  los  tipos  de  activos  de 
inversión comercializados han aumentado de manera exponencial. Los  inversores, con niveles de tipos 
de  interés cercanos a  los de  la  inflación, están desplazando sus recursos de productos tradicionales de 
ahorro  a  otras  que  ofrecen  mayores  rentabilidades.  Así  se  han  canalizado  grandes  cantidades  de 
recursos  para  inversión  en  activos  financieros  de  mayor  complejidad  con  mayores  rentabilidades  y 
mayores  riesgos  y  a  otros mercados  como  el  inmobiliario  o  el  de  los  activos  tangibles  de  colección 
(sellos,  monedas,  obra  gráfica,  etc.)  que  ofrecen  rentabilidades  muy  atractivas  con  unos  niveles  de 
riesgo reducidos.   
Como ya se ha comentado, la gran aportación de estas teorías de gestión de carteras, fue demostrar que 





















calidad  baja,    moneda  conmemorativa  de  EEUU  de  calidad  alta  y  baja,  moneda  conmemorativa  de 
Francia de calidad alta y moneda conmemorativa de España de calidad alta8. 
La  metodología  que  utilizamos  es  el  modelo  matemático  realizado  por  Markowitz,  que  plasma  el 
comportamiento de  los  inversores.  Los  inversores quieren maximizar  su  rendimiento manteniendo el 







Siendo  las  incógnitas  de  estas  ecuaciones  (las  X),  las  ponderaciones  individuales  de  los  títulos.  La 











Al añadir  los bonos del Tesoro, activos denominados  Libre de Riesgo, puesto que  su  rendimiento no 
depende de la variabilidad de los rendimientos históricos. Se deduce que existirá siempre un punto en la 
Frontera Eficiente que  al  combinarlo  con el  activo  libre de  riesgo  formará una  cartera  superior  a  las 
demás. A este punto  se  le denomina  la Cartera del Mercado y  su combinación  con el activo  libre de 
riesgo  forma  una  línea  que  ofrece,  para  cualquier  riesgo,  más  rendimiento  que  cualquier  otra 
combinación del mercado. A esta  línea,  figura 2, se  le  llama Línea del Mercado de Capitales   o CML9. 
Cuando  hemos  incluido  en  nuestro  modelo  la  posibilidad  de  invertir  en  el  activo  libre  de  riesgo  la 





















EEUU de calidad alta  (2) y de calidad baja  (3), moneda histórica de Gran Bretaña de calidad alta  (8) y 











Tabla 2: Matriz de varianzas y covarianzas de los rendimientos                         
ATC  1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  11  12  13  14  15  16 
1  0,007  ‐0,005  ‐0,002  0,004  ‐0,005  0,003  0,006  0,009  0,003  ‐0,002  0,009  0,003  0,001  0,006  0,005  0,003 
2  ‐0,005  0,009  0,011  ‐0,003  0,004  ‐0,001  0,003  ‐0,001  0,000  ‐0,001  ‐0,001  0,000  0,000  0,012  0,003  0,001 
3  ‐0,002  0,011  0,026  ‐0,002  0,003  0,001  0,012  0,002  0,001  ‐0,005  ‐0,003  0,001  0,002  0,042  0,009  ‐0,001 
4  0,004  ‐0,003  ‐0,002  0,003  ‐0,001  0,002  0,001  0,005  0,001  0,002  0,005  0,001  0,002  ‐0,004  0,002  0,001 
5  ‐0,005  0,004  0,003  ‐0,001  0,005  ‐0,001  ‐0,005  ‐0,004  ‐0,001  0,006  ‐0,002  ‐0,002  0,002  ‐0,011  ‐0,003  ‐0,001 
6  0,003  ‐0,001  0,001  0,002  ‐0,001  0,002  0,003  0,005  0,001  0,002  0,006  0,001  0,002  0,000  0,003  0,002 
7  0,006  0,003  0,012  0,001  ‐0,005  0,003  0,016  0,010  0,004  ‐0,009  0,009  0,005  ‐0,001  0,037  0,012  0,004 
8  0,009  ‐0,001  0,002  0,005  ‐0,004  0,005  0,010  0,016  0,005  0,002  0,019  0,005  0,004  0,005  0,010  0,008 
9  0,003  0,000  0,001  0,001  ‐0,001  0,001  0,004  0,005  0,001  0,000  0,006  0,002  0,001  0,003  0,003  0,002 
10  ‐0,002  ‐0,001  ‐0,005  0,002  0,006  0,002  ‐0,009  0,002  0,000  0,015  0,007  ‐0,002  0,006  ‐0,036  ‐0,004  0,002 
11  0,009  ‐0,001  ‐0,003  0,005  ‐0,002  0,006  0,009  0,019  0,006  0,007  0,027  0,006  0,006  ‐0,011  0,010  0,012 
12  0,003  0,000  0,001  0,001  ‐0,002  0,001  0,005  0,005  0,002  ‐0,002  0,006  0,002  0,000  0,007  0,004  0,003 
13  0,001  0,000  0,002  0,002  0,002  0,002  ‐0,001  0,004  0,001  0,006  0,006  0,000  0,004  ‐0,009  0,001  0,002 
14  0,006  0,012  0,042  ‐0,004  ‐0,011  0,000  0,037  0,005  0,003  ‐0,036  ‐0,011  0,007  ‐0,009  0,129  0,022  ‐0,003 
15  0,005  0,003  0,009  0,002  ‐0,003  0,003  0,012  0,010  0,003  ‐0,004  0,010  0,004  0,001  0,022  0,010  0,005 
16  0,003  0,001  ‐0,001  0,001  ‐0,001  0,002  0,004  0,008  0,002  0,002  0,012  0,003  0,002  ‐0,003  0,005  0,006 
Fuente: elaboración propia                         
Como se observa existen muchas covarianzas negativas y otras con valores muy grandes.  
Como hemos dicho, el objetivo del  trabajo es  la  construcción de diferentes  carteras  compuestas por 
activos numismáticos de oro, mas el propio oro. Con el  fin de construir aquella cartera que mejor se 
adapte al inversor acorde a su perfil inversor y conocer cuál es la Cartera del Mercado, mediante el uso 
Tabla 1: Rendimientos esperados por activo de inversión                            
1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  11  12  13  14  15  16 
17,49%  9,64%  20,65%  ‐0,31%  2,18%  ‐6,63%  ‐6,93%  ‐3,91%  ‐6,63%  11,77%  12,83%  ‐7,31%  1,13%  ‐4,26%  ‐3,41%  7,56% 
Fuente: elaboración propia 
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de  la  Teoría  de  Carteras,  construiremos  la  Frontera  Eficiente  y  trazaremos  la  Línea  del Mercado  de 





La  forma en nube  redonda, en vez de  la  típica  forma de  lágrima,  indica que  las covarianzas entre  las 
carteras son altas. Esto implica que los coeficientes entre las diferentes carteras de correlación, con los 
datos utilizados, sólo hay media docena de carteras que son eficientes.  
En un segundo paso  realizamos  la simulación de 50.000 carteras aleatorias, que  representamos en el 
gráfico  siguiente.  También  calculamos  la  Frontera  Eficiente.  Como  se  puede  observar,  ésta  queda 
desplazada  arriba  y  a  la  izquierda  de  la  nube  de  puntos.  La  interpretación  de  este  hecho  es  que 
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Eficiente. En el eje de abscisas  representamos el  riesgo medido por  la desviación  típica. En el eje de 
ordenadas de la izquierda se representan los pesos de cada valor. En el eje de abscisas de la derecha, el 
























Tabla 3: coeficiente de correlación entre los diferentes activos                            
   1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  11  12  13  14  15  16 
1  1   
2  -0,581 1   
3  -0,157 0,705 1  
4  0,823 -0,696 -0,236 1  
5  -0,771 0,533 0,247 -0,354 1  
6  0,797 -0,264 0,108 0,864 -0,242 1  
7  0,585 0,253 0,577 0,169 -0,551 0,492 1  
8  0,818 -0,120 0,079 0,683 -0,398 0,920 0,663 1  
9  0,795 -0,023 0,181 0,598 -0,424 0,879 0,758 0,990 1  
10  -0,154 -0,097 -0,258 0,361 0,672 0,327 -0,576 0,112 0,000 1 
11  0,639 -0,063 -0,120 0,578 -0,195 0,821 0,416 0,930 0,895 0,342 1
12  0,719 0,091 0,182 0,323 -0,589 0,634 0,862 0,873 0,922 -0,326 0,768 1
13  0,232 -0,070 0,148 0,652 0,436 0,740 -0,058 0,494 0,416 0,811 0,531 0,042 1
14  0,191 0,359 0,731 -0,211 -0,429 0,000 0,813 0,115 0,242 -0,824 -0,190 0,434 -0,386 1
15  0,617 0,277 0,551 0,295 -0,411 0,668 0,958 0,816 0,888 -0,325 0,627 0,911 0,188 0,638 1
16  0,443 0,184 -0,067 0,279 -0,131 0,612 0,437 0,824 0,819 0,222 0,944 0,793 0,327 -0,124 0,626 1
*  Correlation is significant at the 0.05 level (2‐tailed).                   
**  Correlation is significant at the 0.01 level (2‐tailed).                   
       


















alta  (5). Al aumentar el  riesgo,  la  inversión eficiente está  compuesta por el oro  (1) y por  la moneda 
histórica de EEUU del GC de calidad alta (2). Para altos niveles de riesgos, estas carteras se componen 
principalmente de monedas históricas de EEUU del GC de calidad baja (3). 
Una  cartera  compuesta por monedas históricas  y oro nos  reporta  las bondades de  ambos mercado, 
permitiéndonos  además  la  gestión  del  riesgo  intrínseco  en  ellos,  en  contra  punto  a  los  bullion  o 
monedas conmemorativas. 
LIMITACIONES Y FUTURAS LÍNEAS 
Como  limitaciones  destacamos,  el  periodo  de  estudio  que  para  próximos  trabajos  de 
investigación  aumentaremos.  También,  para  futuros  estudios,  ampliaremos  los  activos 
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    M.HcaEEUU  M.HcaEEUU  M.HcaGB  M.HcaFr  M.HcaEsp  M.HcaFr  M.HcaGB  M.HcaEsp  M.BullionEEUU  M.ConmEEUU  M.ConmEsp  M.BullionGB  M.BullionGB  M.ConmFr  M.ConmEEUU     
  Oro  GC.CalALTA  GC.Cal BAJA  GB2CalBAJA  GB2CalBAJA  GB2CalBAJA  GB1CalALTA  GB1CalALTA  GB1CalALTA  GA.CalALTA  GA.CalBAJA  GA.CalALTA  GA.CalALTA  GA.CalBAJA  GA.CalALTA  GA.CalALTA     
  1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  11  12  13  14  15  16  Rto  Riesgo 
1  0%  0%  0%  28%  35%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  35%  0%  2%  0%  0%  ‐2,0%  2,20% 
2  2%  0%  0%  27%  36%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  33%  0%  2%  0%  0%  ‐1,5%  2,20% 
3  4%  0%  0%  25%  37%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  32%  0%  2%  0%  0%  ‐1,0%  2,21% 
4  6%  0%  0%  23%  38%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  31%  0%  2%  0%  0%  ‐0,6%  2,21% 
5  8%  0%  0%  21%  39%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  30%  0%  2%  0%  0%  ‐0,1%  2,22% 
6  10%  0%  0%  18%  40%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  29%  0%  2%  0%  0%  0,3%  2,22% 
7  12%  0%  0%  16%  41%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  28%  0%  2%  0%  0%  0,8%  2,22% 
8  14%  0%  0%  14%  42%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  27%  0%  2%  0%  0%  1,3%  2,23% 
9  16%  0%  0%  12%  43%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  26%  0%  2%  0%  0%  1,7%  2,23% 
10  18%  0%  0%  10%  44%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  25%  0%  2%  0%  0%  2,2%  2,23% 
11  21%  0%  0%  8%  45%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  24%  0%  2%  0%  0%  2,7%  2,23% 
12  23%  0%  0%  6%  45%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  23%  0%  2%  0%  0%  3,1%  2,24% 
13  25%  0%  0%  4%  46%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  23%  0%  2%  0%  0%  3,6%  2,24% 
14  27%  0%  0%  2%  47%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  22%  0%  2%  0%  0%  4,0%  2,24% 
15  29%  0%  0%  0%  48%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  21%  0%  2%  0%  0%  4,5%  2,24% 
16  30%  0%  0%  0%  49%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  18%  0%  2%  0%  0%  5,0%  2,25% 
17  32%  0%  0%  0%  50%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  16%  0%  2%  0%  0%  5,4%  2,25% 
18  34%  0%  0%  0%  50%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  14%  0%  2%  0%  0%  5,9%  2,26% 
19  35%  0%  0%  0%  51%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  11%  0%  3%  0%  0%  6,3%  2,27% 
20  37%  1%  0%  0%  51%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  9%  0%  2%  0%  0%  6,8%  2,28% 
21  38%  2%  0%  0%  51%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  7%  0%  2%  0%  0%  7,3%  2,29% 
22  39%  3%  0%  0%  50%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  5%  0%  2%  0%  0%  7,7%  2,31% 
23  40%  4%  0%  0%  50%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  4%  0%  2%  0%  0%  8,2%  2,32% 
24  42%  5%  0%  0%  49%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  2%  0%  2%  0%  0%  8,7%  2,33% 
25  43%  6%  0%  0%  49%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  2%  0%  0%  9,1%  2,34% 
17 
 
26  44%  10%  0%  0%  45%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  1%  0%  0%  9,6%  2,36% 
27  45%  13%  0%  0%  41%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  1%  0%  0%  10,0%  2,40% 
28  47%  16%  0%  0%  38%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  10,5%  2,44% 
29  48%  18%  0%  0%  33%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  11,0%  2,53% 
30  50%  21%  0%  0%  29%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  11,4%  2,65% 
31  50%  24%  0%  0%  23%  0%  0%  0%  0%  3%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  11,9%  2,80% 
32  50%  27%  0%  0%  18%  0%  0%  0%  0%  6%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  12,3%  2,95% 
33  50%  30%  0%  0%  12%  0%  0%  0%  0%  8%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  12,8%  3,10% 
34  50%  32%  0%  0%  7%  0%  0%  0%  0%  11%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  13,3%  3,25% 
35  50%  35%  0%  0%  1%  0%  0%  0%  0%  14%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  13,7%  3,40% 
36  51%  32%  2%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  15%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  14,2%  3,57% 
37  51%  27%  6%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  15%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  14,7%  3,78% 
38  52%  22%  9%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  16%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  15,1%  4,02% 
39  53%  17%  13%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  17%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  15,6%  4,29% 
40  54%  12%  16%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  18%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  16,0%  4,58% 
41  54%  7%  20%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  18%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  16,5%  4,89% 
42  55%  2%  23%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  19%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  17,0%  5,22% 
43  57%  0%  27%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  16%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  17,4%  5,58% 
44  61%  0%  30%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  10%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  17,9%  6,09% 
45  64%  0%  33%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  3%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  18,3%  6,73% 
46  58%  0%  42%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  18,8%  7,58% 
47  44%  0%  56%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  19,3%  9,13% 
48  29%  0%  71%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  19,7%  11,18% 
49  15%  0%  85%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  20,2%  13,50% 
50  0%  0%  100%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  0%  20,7%  15,97% 
 
